MONEDA Y CAMBIOS

SITUACION MONETARIA

A) Oferta monetaria

Medios de pago

Al finalizar septiembre de 1992,
los medios de pago (M1) se sitian
en $ 3.057.852 millones, superior
en $ 33.778 millones (1,1%) en el
y en $ 817.871 millones
(36,5%) en ano completo. La varia-
cion mensual es resultado del as-
censo en el multiplicador monetario
al pasar de 1,378 a 1,456 y de la
disminucion de $ 93.243 millones
(4,2%) en la base monetaria.

mes

Oferta monetaria
ampliada

La oferta monetaria ampliada (M2)
llega a $ 9.676.670 millones en
septiembre de 1992, con ascenso
de $ 257.294 millones (2,7%) en el
mes. La variacion mensual se origi-
na en la variacion, ya comentada,
en los medios de pago y en el alza
de $ 223.516 millones (3,5%) en
los cuasidineros que alcanzan un
valor de § 6.618.818 millones,
constituyendo el 68,4% de M2.

A partir de enero de 1992, dentro
de los sustitutos préximos al dine-

ro, se incluyen las captaciones de
las companias de financiamiento
comercial y se redefine la serie de
la oferta monetaria ampliada.

Dentro de los cuasidineros, se des-
tacan los depositos de ahorro en el
sistema bancario que se elevana
$ 1.279.912 millones, con alzas de
$ 93.878 millones (7,9%) en el
mes y de $ 664.510 millones
(108,0%) en ano completo. Del
total, $ 251.550 millones (19,7%)
corresponden a depositos de ahorro
a término. A partir de marzo de
1992, los depositos de ahorro del
sistema bancario incluyen los de
los organismos cooperativos que
pasaron a ser bancos.

i

* Induye depdsilos de ahomo, cerlificados de depdsito, depdsitos en las corp
comarcial,

ye M1 mas cuasidi
Fuanie: B de la Republica, Departamento de Investigaciones Econdmicas.

CUADRO 1
Oferta monetaria
(Millones de pesos y porcentajes)
Medios de pago (M1) Cuasidineros (CD)* Oferta monetaris smplieda (M2)™
Saldo Variscion Saldo Variacidn Saldo Variscion
Fin de

septiembre Aho Afo Afo Aho Ado Afo
corrido completo corrido completo corrido completo

1880 1.715.393 08 292 3.722.043 289 309 5437 438 18.4 03

1091 2.239.981 46 306 4,409,558 158 2089 6.739.539 18 239

1992 3.057.852 76 365 6.618.818 %8 471 8.676.670 19.9 436
de ahomo y ia y caplaciones de las compafias de financiamiento
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CUADRO 2
Cuasidineros
(Millones de pesos y porcantajes)
Certificados de Depoasitos de lss corp s Captacién compaiins de
Depoaitos de ah depdaito 8 ¥rmino de shorro y viviends Inlnﬂllm-mnhl Total cuasidineros
Fin de Saldo Variacion Saldo Variacién Saldo Veriscion Saldo Variacion Saldo Variscion
septiembre
Ao Aho Afo Adfo Ao Ao Afo Ao Ao Ao
e pl it plet cormido completo A o & =
1980 503.569 57 216 1285229 347 367 1.559.519 321 27.0 a373.726 35.0 427 3722043 289 309
1991 615.403 53 22.2 . 1,303.589 1.4 14 2155674 334 382 424 892 59 137 4499558 158 209
1992 1.279.912 534 1080 1.674.573 101 285 3088312 200 433 576.021 203 356 6618818 266 471
Fuents: Banco de la Repiblica, Depart to de Investg: Econd
CUADRO 3
Origen del dinero base (1)
{Millones de pesos y porceniajes)
1992 Variscién mensual
Agosto Sepliembre Abscluts %

Base monetaria (2) 2.194.113 2.100.870 (93.243) 4.2)
A) Reservas internacionales nelas 4.795.851 4,839,841 43,990 0.9
B) Crédito doméstico (2.043.705) .306) (158.601) (7.8)
1. Crédito neto tesoreria 307.951 137.679 (170.272) (55.3)
2. Crédito neto resto sector publico (255.207) (295.568) (40.361) (15.8)
3. Crédito neto sistema linanciern (48.285) (194.155) (145.870) (302.1)
a) Crédilo neto sistema bancano (36.262) (90.637) (54.375) (150.0)
b) Crédito neto codinancieras 182,843 179.342 (3.501) (1.9)
¢) Crédito neto a las CAV {219.914) {308.925) (88.011) {40.5)

d) Crédito neto otros Intermediarios 25048 26,085 1.07 41
4. Pasivos seclor privado 2.106.676 1.924.047 (182.635) &n

5. Otros activos nelos 58,512 7a.779 15.267 261
C) Obligaciones externas a largo plazo 410.168 391,008 (19,161) a.n
D) Resultados pecial de b 188.225 188.021 (204) 0.1)
1. Cuenta especial de cambios (58.480) (59.684) (204) ©.3)

2. Fondo estabilizacion cambiana 224100 224100 0 0.0

3. Fondo inversiones piblicas 23.605 23.605 0 0.0

E) Moneds de tesoreria 40.361 42.364 2,003 5.0

4

i,

1) Las
p;wm?am'm;mm; de la cual se
Fuente: Banco de la Republica, Departamento de Investigaciones Econdm
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tabilizan a la tasa de cambio promedio de compra y vanta de divisas.
depositos !
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Los depésitos de las corporaciones
de ahorro y vivienda se sitiian en
$ 3.088.312 millones, con ascensos
de $ 31.935 millones (1,0%) en el
mes y de $ 932.638 millones
(43,3%) con respecto al mismo
periodo del ano anterior.

Los CDT de bancos (incluyen
la Caja Social de Ahorros) y
corporaciones financieras llegan a
$ 1.674.572 millones, saldo supe-
rior en $ 62.378 millones (3,9%)
en el mes y en $ 370.984 millones
(28,5%) en ano completo.

Por iltimo, las captaciones de
las companias de financiamiento
comercial alcanzan un saldo de
$ 576.021 millones, superior en
$ 35.324 millones (6,5%) en el
mes y en $ 151.129 millones
(35,6%) en ano completo.

Base monetaria

El dinero base se sitiia en $ 2.100.870
millones, inferior en $ 93.243 mi-
llones (4,2%) respecto al saldo del
mes anterior. Este cambio se expli-
ca principalmente por los descensos
de $ 158.601 millones (7,8%) en el
crédito domeéstico, de $ 19.161
millones en las obligaciones exter-
nas a largo plazo y el aumento de
$ 43.990 millones (0,9%) en las
reservas internacionales.

La variacion contraccionista en el
crédito doméstico se explica fun-
damentalmente, por las bajas de
$ 170.272 millones en el crédito a

la Tesoreria, de $ 40.361 millones
en el crédito neto al resto del sec-
tor publico y de $ 145.870 millo-
nes en el crédito neto al sistema
financiero. Contrarresta a estas va-
riaciones el descenso de $ 182.635
millones en los pasivos con el
sector privado.

La contraccion por parte de la
Tesoreria se debe, principalmente,
a los aumentos de $ 90.368 millo-
nes en los depdsitos en moneda
nacional en el Banco de la Repu-
blica, de $ 57.679 millones en otras
exigibilidades ($ 32.804 millones
en colocacion bonos de Ley 55 de
1985 y $ 24.905 millones en el
fideicomiso de TES, clase B) y de
$ 19.030 millones en los certifica-
dos de cambio.

La disminucion en el crédito neto
al resto del sector piiblico es resul-
tado, entre otras, de los incre-
mentos en las suscripciones en
titulos de participacion; $ 19.500
millones por la Federacion Nacio-
nal de Cafeteros, $ 15.247 millones
por el ISS, y $ 2.000 millones
por TELECOM, y del aumento de
$ 2.694 millones en los depésitos
en moneda nacional en el Emisor.

En cuanto a la variacion en el
crédito neto al Sistema Financiero,
se puede discriminar asi: el siste-
ma bancario baja $ 54.375 millo-
nes, las corporaciones financieras
disminuyen $ 3.501 millones, las
corporaciones de ahorro y vivien-
da decrecen $ 89.011 millones y
los otros intermediarios aumentan
$ 1.017 millones. El cambio en el
crédito al sistema bancario se

debe primordialmente al aumento
de $ 50.460 millones en el encaje
monetario sobre los depositos fidu-
ciarios; por su parte, el descenso
en el crédito a las CAV se expli-
ca principalmente por la baja de
$ 74.781 millones en el financia-
miento a las CAV y por la suscrip-
cion de $ 16.030 millones en titu-
los de encaje.

Finalmente, la expansion por la
baja en los pasivos con el sector
privado resulta basicamente de la
redencion de $ 265.225 millones en
titulos de participacion y de la
suscripcion de $ 62.731 millones
en certificados de cambio.

Multiplicador
monetario

En septiembre de 1992, el multipli-
cador monetario se sitia en 1.456,
superior al del mes anterior, que
era de 1,378. La variacion mensual
obedece al menor valor del coefi-
ciente de reserva, que pasa de
0,5963 a 0,5310, como resultado
del descenso de $ 142.750 millones
(11,6%) en la reserva bancaria y de
la baja de $ 15.729 millones
(0,8%) en los depositos en cuenta
corriente.

Adicionalmente, el coeficiente de
efectivo aumenta de 0,4709 a
0,4987, debido a la variacion de
los depésitos en cuenta corriente
ya comentada, y al ascenso de
$ 49.507 millones (5,1%) en el
efectivo en poder del publico.
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CUADRO 4
Crédito bancario (1)
{Miliones de pesos y porcentajes)

Fin de Saldo Variscién % Saido Variscién %
1990 2475225 201 206 2.562.087 .:21__.5; 310
1991 2732082 48 104 2961.419 100 156
1992 3.479.028 186 273 3,809.401 235 286
(1) Citras provisionales.

* Incluye cartera y deudores varios.

Fuents: Banco de la Republica, Departamento de Investigaciones Econdmicas,

B) Crédito

Crédito bancario

En el mes de septiembre de 1992,
las colocaciones en moneda nacio-
nal del sistema bancario totalizan
$ 3.809.401 millones, con alzas de
$ 185.564 millones (5,1%) en el
mes y de $ 847982 millones
(28,6%) en ano completo. Del total
de colocaciones, el 91,3% represen-
ta cartera (incluye deudores varios),
esto es, $ 3.479.028 millones, de
los cuales $ 945.103 millones
(27,2%) constituyen recursos pro-
venientes de las lineas especiales
de crédito del Banco de la Republi-
ca y de los fondos financieros que
éste administra.

Crédi_to de fomgntg

Al finalizar septiembre de 1992, la
cartera de los fondos financieros

alcanza $ 49.536 millones, inferior
en $ 16.190 millones (24,6%) a la
de igual fecha del afio anterior.
Los créditos del FIP disminuyen
$ 4.404 millones (15,5%), los del
FCE $ 2.460 millones (26,7%) y
los del FFI $ 9.326 millones
(33,1%).

Principales activos
financieros

La captacion de recursos a través
de los principales activos financie-

ros del mercado institucionalizado
llega a $§ 8.013.160 millones en
septiembre de 1992, saldo superior
en $2.413.534 millones (43,1 %) al
registrado un ano atras. Dentro de
los instrumentos que estimulan el
ahorro se destacan los titulos ener-
géticos de rentabilidad creciente,
TER, los bonos de las Corporacio-
nes Financieras y los depdsitos de
ahorro del sistema bancario (inclu-
yen los de los organismos coopera-
tivos que pasaron a ser bancos) que
avanzan a tasas anuales de 327,5%,
1409%, y 108,0% presentando
saldos de $231.006 millones, de
$ 131.691 millones y $ 1.279.912
millones, respectivamente. Por otra
parte, los depdsitos en las cor-
poraciones de ahorro y vivienda
se incrementan 433% en ano
completo alcanzando un saldo de
$ 3.088.312 millones, los certifi-
cados de depositos de los bancos
(que incluyen los de la Caja Social
de Ahorros) en 31,7% con un saldo
de $ 1.200.747 millones y las cap-
taciones de las compafifas de finan-
ciamiento comercial en 35,6% con
un saldo de $ 576.021 millones.

En cuanto a la colocacion de titulos
del Banco de la Reptiblica, ésta se
sitia en $ 2.178.419 millones en
septiembre de 1992, con alza anual

~ CUADROS
Fondos financieros - Cartera
(Millones de pesas y porcantajes) .
FR 1% 18810
3 o =

OCTUBRE 1992



de 184%. Los titulos de partici-
pacion bajan 4,8%, en tanto que
los titulos canjeables disminuyen
88,9%. Los saldos, en ese mis-

mo orden, llegan a $ 1.084.966
millones y $ 8.641 millones. Por su
parte, los certificados de cambio
encirculacion aumentan $ 462.965

millones en afio completo, con lo
que su saldo se sitiia en $ 1.084.812
millones.






